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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Wicepremier Gowin do dymis;ji

Premier Morawiecki wnioskuje o odwotanie wicepremiera Gowina

Gietdy na $wiecie stabilne, rentownosci UST bez zmian, Bunda nizej

Dolar kontynuuje umocnienie, a ztoty traci

Obligacje oraz IRS kolejny dzier nieco wyzej, szerszy spread do Bunda

Dzisiaj lipcowa inflacja w USA oraz finalny odczyt lipcowej inflacji w Niemczech

We wtorek gietdy byty wyjatkowo stabilne, rentownos$¢ 10L UST utrzymata sie w okolicy
1,32% a Bunda obnizyfa sie o 2pb do -0,48%. Dolar przetamat kluczowy opdr, co otwiera
droge do dalszego umacniania. Ztoto byto stabilne przy $1720 za uncje, a ropa Brent
nieznacznie odbita podchodzgc pod $70 za barytke. Sierpniowe indeksy ZEW oczekiwania
mocno spadly zaréwno w strewie euro (do 42,7 z 61,2 miesigc wczesnie)) jak i Niemczech
(do 40,4 z 63,3 miesigc wczesniej i wobec oczekiwar 55,0) ze wzgledu na obawy przed
kolejng odmiang Covid-19. Ponadto, niemiecki ZEW ocena sytuacji biezacej réwniez nie
sprostat oczekiwaniom (29,3 vs 30,0) jednak wzrést w ujeciu m/m (21,9 poprzednio). W USA
indeks optymizmu matych przedsiebiorstw NFIB spadt do 99,7 po 102,5 miesigc wczesniej i
wzgledem oczekiwan 102,0 utrzymuije sie na przyzwoitym poziomie oznaczajgcym solidne
wzrosty aktywnosci jednak spadek jest oznakg trudnosci firm w radzeniu sobie z
problemami w fancuchach dostaw oraz zatrudnianiu pracownikéw. Wstepne za Il kw. br.
wskazaty, ze wzrost produktywnosci ulegt obnizeniu natomiast dynamika jednostkowych
kosztéw pracy utrzymata sie na poziomie 19%.

Wieczorem premier Mateusz Morawiecki zwrdcit sie do prezydenta o odwotanie
wicepremiera Jarostawa Gowina. Dzisiaj zapewne wyjasni sie, czy ta decyzja oznacza
rozpad koaliji rzadzacej, utrate przez rzad wiekszosci parlamentarnej, czy moze tylko
zmiane konfiguracji politycznej. Jednym z pierwszych testéw dla wiekszosci sejmowej bedg
dzisiejsze gtosowania w sprawie ustawy medialnej.

Przecietne wynagrodzenie w gospodarce Il kw. br. wyniosto 5504,52 zt, co oznacza
wzrost o 9,6% r/r. W tym samym okresie srednie wynagrodzenie w sektorze
przedsiebiorstw wzrosto o 9,9% r/r. To najwyzsze roczne dynamiki pfac od 2008 r., do
Czego W pewnym stopniu przyczynito sie przejéciowe przyhamowanie wynagrodzeh w | pot.
2020 (efekt niskiej bazy). Jednak dane wskazuja, ze abstrahujac od niskiej bazy dynamika
ptac jest wysoka - w poréwnaniu z analogicznym kwartatem sprzed dwdch lat przecietne
wynagrodzenie wzrosto w Il kw. o 14%, tj prawie tyle co tuz przed pandemig w sytuacji
szybko pogfebiajacego sie niedoboru pracownikéow (15%).

EURUSD spadt we wtorek jedynie o 0,2% do 1,1720 - ruch na tyle nieznaczny, ze w
wiekszosci przypadkdéw przeszediby niezauwazony. Niemniej, w efekcie tego ruchu
przetamane zostato istotne wsparcie w okolicy 1,1755 (ktére w lipcu wytrzymato ok 4
krotnie). Tym samym wedtug nas po wtorkowym spadku zostata otwarta droga by
EURUSD testowat poziom 1,1620 - podwdjne dno z wrzesnia i listopada 2020 r.

EURPLN oddat z nawigzka cate poniedziatkowe umocnienie i we wtorek wzrést przejsciowo
do 4,58. Tym samym liczgc od poczatku miesigca ztoty juz jest stabszy. W najblizszym czasie
do wzrostu EURPLN moze sie przyczyniac coraz mocniejszy dolar oraz wyzsza premia za
ryzyko polityczne, wynikajaca z wydarzen na krajowej scenie: ryzyko rozpadu koalicji i/lub
rzadu mniejszosciowego, napiecie w relacjach z KE i ryzyko pogorszenia relacji z USA w
przypadku przegtosowania ustawy medialnej, uderzajgcej w stacje TVN.

Pozostate waluty CEE: lipcowa inflacja na Wegrzech spadta do 4,6% r/r z 5,3% w czerwcu,
ponizej oczekiwan (4,8%), w reakdji na co ok 5pb w dot przesunefa sie wegierska krzywa FRA
(wcigz oczekiwane sg podwyzki ale nieco mniej) natomiast kurs EURHUF prawie nie
zareagowat pozostajac niewiele ponizej 353,0. W Czechach lipcowa inflacja wyniosta 3,4%
r/r i pobita oczekiwania 2,9% r/r (w czerwcu 2,8%) na co krzywa FRA zareagowata znacznymi
wzrostami 10-12pb. Mimo to, kurs EURCZK pozostat stabilny a nawet przejsciowo wzrdst
pod 25,40. Odbijajgca w gore cena ropy nie pomogta zbytnio rublowi - USDRUB wzrdst o
0,6% do 74,00. Oczekujemy w najblizszym czasie ostabienia sie walut CEEMEA.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa obligacji oraz IRS przesuneta sie kolejny
dzien w gére, tym razem nieznacznie o 1-2pb. Rentowno$¢ obligacji 10L wynosi obecnie
1,82%. Oczekujemy dalszych wzrostéw rentownosci w kierunku 1,90-1,95%. Ponownie
poszerzyt sie spread do Bunda, wynosi juz 228pb i jest na poziomie najwyzszym od marca
2020 r. BGK na dzisiejszym przetargu zaoferuje obligacje dwoch serii (FPC0328, FPC0631)
za przynajmniej 500min zt. Od poczatku roku BGK wyemitowat obligacji za niecate 30mid zt.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45791 CZKPLN 0.1791 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.9086 HUFPLN* 12841 485 1
EURUSD 11712 RUBPLN 0.0529 450 |
CHFPLN 4.2305 NOKPLN 0.4370
GBPPLN 54015 DKKPLN 0.6122 4.35 4
USDCNY 6.4826 SEKPLN 0.4481
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 10/08/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45561 45811 45633 45756 4.5681 3.90 1
USDPLN  3.8807 39095  3.8872 3.9040 3.8937 375 |
EURUSD  1.1708 1.1742 1.1736 11719 -
360 T — T T T . . :
Rynek stopy procentowej 10/08/2021 = 5 E E 2 8 T E R 8 8§ =2 =
Obligacje na rynku miedzybankowym - Y 2o 35 0" & w2 @ e g < A
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 0.50 1 Rentownosci obligacji skarbowych
nggg (5L) 1.19 1 2.10 ol 0L
(10L) 1.83 2 190 -
1.70 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 150 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 130 1
(pb) (pb) (pb) 110 1
1L 0.56 1 0.17 0 -0.54 0 090 -
2L 0.97 2 0.32 2 -0.50 0 070 -
3L 1.23 3 0.58 3 -0.46 0
aL 1.40 4 077 4 041 0 050 7
50 152 2 091 3 -037 0 030 1
8L 1.71 4 1.22 3 -0.21 -1 0.10
10L 1.80 2 1.35 2 -0.09 0 010 SS § g g :E‘ % s T 8 8§ 8§ f ;%
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 0.70 4
W 010 0 065 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLNFRA 6X9
2w 0.16 0 0.60
™ 0.18 0 0.55
3M 0.21 0 0.50
6M 0.25 0 045
1Y 030 1 040
0.35
0.30
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 0.25
Termin o Zmiana 020
% 0.15 4
(pb) 040
1x4 0.26 0 005 |
o bes ;
- 5 5 & & = T T ® 2 £
9x12 092 2 e x £ 2 255 & & 4§ = o=
~ N ~ ~
3x9 0.53 0
6x12 0.80 2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —F&
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300
(pb) (pb)
Po\ské 46 0 228 1 250 -
Francja 9 0 33 -1
Wegry 55 0 337 0
Hiszpania 30 0 69 -1 200 A
Wiochy 43 0 101 -1
Portugalia 20 0 57 -1 150
Irlandia 11 0 39 0
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 W
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E E é é E =§= -g g ?’3‘) ﬁ ﬁ :9,_- ;%
~ N~ =) § ~ S w 2] o~ © 8 ~ N
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Kalendarz wydarzen i publikacji

SRODA (11 sierpnia)

08:00 DE Inflacja HICP VI % m/m - 0.5 0.5
14:30 Us Inflacja \ll % m/m 0.5 - 0.9
CZWARTEK (12 sierpnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa Vi % m/m 0.0 - -1.0
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tys. 383.0 - 400.0
PIATEK (13 sierpnia)

10:00 PL Inflacja Vil % r/r - 5.0 - 44
10:00 PL PKB Il kw. % r/r 10.8 10.4 - -0.9
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych Vi min € -96.0 76.0 - 60.0
14:00 PL Bilans handlowy Vi min € 801.0 869.0 - 185.0
14:00 PL Eksport VI min € 23783.0 24038.0 - 22636.0
14:00 PL Import VI min € 22908.0 23169.0 - 22451.0
16:00 uUsS Indeks Michigan Vil pkt 81.2 - 81.2

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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